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SEÑOR PRESIDE” E DEL BANCO CENTRAL (Contador Pascale).- Es un 
placer para no.otros estar aquí para poder exponer algunas ideas 
u los Sunores legisladores, en tarno al tema que el señor Mi - 
nistro de Economía y Finanzas me ha asignado. 


Pensaba dividir lu exposición en tres cuerpos fundamenta- * 
les, uno de los cuales sería el escenario del 'sobreendeudamien 
to que actualmente padecemos; es decir, que voy a marcar apro- 
x1madamente sus parámetros y sus,caracteríisticas. El segundo 
Cuerpo de la presentación se refiere a la conclusión a que se 
arribó en'el sueno de la Concertación Nacional Programática en 
torno al: tema dul sobreendeudamiento. En tercer lugar, hablaré. 
de las ideas manejadas dentro del equipo. económico en lo que 
tiene relación con la implementación actual “de este marco con- 
certado sobre el endeudamiento interno. 


Procederé a realizar algunas referencias relativas al esce 
nario que se nos presenta sobre:cl endeudamiento interno, que 
deriva de un conjunto de "schoks” macro económicos que recibió 
nuestra economía en función de alguná política imperante.Ellos 
podrían resumirse en la existencia de tasas de interés muy fuer. 
temente positivas en términos reales y evidentemente superio= 
res a la tasa de inflación lo que condujo a una gran caída. de. 
la rentabilidad, de las empresas. Esto llevó a una finura qe ní 
veles de endeudamiento que, si bien no es monopolio del Ury= 
guay tenerlo, hay algunas «marcas que no son fáciles de alcan - 
zar en la comparación internacional. Por ejenplo, -por poner al 
gunas cifras de relevancia para tener idea de la magnitud del 
problema- el endeudamiento actual del sector - privado es de 
U$S- 2.300:000.000, el 543 de los cuales son titulares los ban- 
cos privados, el 284 el Banco de la República y el 18% el Ban 
co Central en base a una forma un poco insófirta-de otorgamien-= 
to de créditos a la banca privada, derivado ne la compra de car 
teras que en su momento realizó. 


Observemos entonces, una relación que puede ser útil pro - 
fundizar en la medida en que los señares Leyisladores lo consi 
deren oportuno.A comienzos de la década de 1970 la relación del 
total de la deuda del sector privado con lu producción totaldel * 
país -o sea, el producto bruto de todo el país-, oscilaba en el. 
13%. Por cada N$ 100 de producto, había N$ 13 de deuda.Con una 
profundización del endeudamiento con respecto al año 1984 “-ú] 
tima cifra que tenemos del denominador de esta expresión- esta 
ríamos en alrededor de un 48% o un 508. Esta cifra no es did 
de alcanzar. 
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No quisie í ser tedioso en la presentación de estos datos, 


pero sería iniuresante señalar brevemente que esto es diferen- 


te según los sectores de que se trate. En el sector agropéecua- 
rio, el endeudamiento llega a un 140% con respecto al produc- 
to que él genera; en el sector industrial, es de un 130%, en 
la construcción, de un 70% y en el comercio de yn 120%. Enton- 
ces, la primer característica es una gran profundización de la 
deuda, derivada básicamente de schoks macro económicos que oca 
sionaron gran trasiego de la riqueza nacional, como nunca an- 
tes habiamos conocido. A esto se une el gravísimo problema de 
la sustitución de monedas dentro del país. Estos.tres o cuatro 
puntos que estamos señalando integran el escenario que marca el 
problema del endeudamiento, a que se refirió el señor Ministro 
de Economía y Finanzas. A raiz de este problema,la economía en 
el Uruguay terminó siendo.una economía de dos monedas. Hay un 
grave prozsso de sustitución de moneda; tan grave es, que las: 
tres cuartas partes de 1... depósitos y créditos de la banca son 
efectuados en dólares. Esto es algo que, verdaderamente, -no se 
había visto jamás en nuc..co país. Si ha ocurrido en muchos paí 
ses, pero no con tanta gravedad como en este caso. Reitero que 
no es habitual encontrar'este tipo de sustitución de monedas. 
Quiere decir que estamos manejando dos monedas y entonces, a 
recen problemas muy graves, como el de las tasas de interés que 
motiva la preocupación de todos nosotros por las dificultades 
que plantea para todo el proce:zo de reactivación que es necesa 
rio realizar. 
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Llegados a este punto, deseo hacer una breve .referencia 
ginen los señores Legisladores una economía que se maneja con 
dos monedas, donde los agentes económicos actúan con un porta- 
folio de dos monedas y continuamente están pensando “en que si 


el dólar va a subir determinados puntos ello: tendrán mejor po - 


sición, a menos que la tasa de interés en moneda nacional ofre 
cida por los bancos sea mucho más alta, porque de lo contrario 
no convendría operar en dólares. : 


En ese sentido, nuestra economía 'es muy particular; muchas 
veces los inversores se manejan con un portafolio de dos acti- 
vos: uno en moneda nacional y otro en moneda extranjera. 


Junto con todo este problema de eventual devaluación del. 


peso, existen graves problemas du .apectativa inflacionaria. Ade 


más de la dificultad que ocasiona.el operar en dos monedas -en 
que - asa para una o para otra, según convenga más-,hay otra 
que ayrega un premio más. Hace años velamos -como lo deben ha- 
ber observado todos los señores Legisladores en las cajas de aho 
rro y el plazo aa que HRare se preocupaba por la tasa de in- 
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flación. Hace veinte años el Uruguay tenía una gran inflación 

y de repente se pagaba un 12% o un 14% de interés en las cajas 

de ahorro. Todo este proceso de apertura financiera hizo que to 

do el mundo pensase en términos financieros y en la inflación 

que pudiera sobrevenir. Esa es una de las mayores preocupacio- 1 

nes que tenemos dentro del equipo económico. Una de las cosas ; 

más difíciles de lograr es que la gente crea en la política. a 4 

desarrollar por parte de cualquier equipo económico; en la me- mn 

dida en que no se logre bajar la inflación, ello no será posi- E 

ble, porque siempre estarán pensando que la inflación es muy 

alta. Agregaría otro elemento que también dificulta»el manñajo 

de la tasa de interés; se trata del, problema de micro finanzas 

del sistema financiero. Me refiero a cuando un determinado ban 

co ofrece una cantidad importante de interés,que desequilíbra 

todo el mercado. Se debe tener,en cuenta que él nuestro és ' un > 

mercado muyy chico, donde sólo operan veinte bancos. Si dos 0 A pe 

tres de ellos operan en la plaza ofreciendo un interés más al- Eo. - 
z to por un depósito, dislocan todo el sistema. 
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Este es un tema muy delicado, porque todo el déficit fis- o) 
cal lleva a que el Gobierno tenga que Operar en el mercado pa-. 
ra conseguir fondos y capital con los bancos, lu cual lleva al. 
alza la tasa de interés. A mi entender, estos son 2quaDs de 
_los elementos fundamentales. . k : Pei de, e 


I 

El segundo cuerpo' de la RORLGIEN será indicar cuáles fue 
ron las características de la CONAPRO en torno a este problema. ; | 
El primer elemento que señala la CONALRO es que no habrá trans lo 
ferencia gratuita a los deudores. Esta es una forma diferente . 
de decir que no habrá grandes situaciones de pasivos. En segun l 
do lugar, se marca claramente que la aproximación al problema | 
del endeudamiento será selectiva, con sectores prioritarios y, 
por empresas viables. ¿Qué expresó la CONAPRO con relación a 
los sectores prioritarios? En un primer documento realizado por 
los economistas aparecen entre otros, los criterios esenciales 
que hagan posible la generación de empleos y divisas, la ínte- A 
gración inter sectoríal, el coeficiente de utilización de los 
insumos nacionales, la generación de bienes que incorporen el 
máximo valor agregado nacional. Como una primera aproximación 
a las ramas específicas en las que se concentra el índice de la 
reactivación se destaca, para la demanda interna, la aliímenta- 
ción, involucrando tanto al -agro como a la industria. En este: 
documento se define el sector agropecuario en su conjunto, Tam- 
bién se hace referencia a la industria vinculada a la alimenta 
ción, a la indumentaria y a la construcción de VANSRRARA de in 


e. 
| teréás social. — 


En segundo término, la CONAPRO cita, en cuanto a los. secto 
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res prioritarios vin. .lados a la exportación, entre otros, la 
carne, lana, lácteos, arroz, pesca, manufactura de fibra, mecá 
nica , “materiales de construcción y el turismo. En sumg la 
CONAPRO señala una gran po Eoroa de sectores selectivos y de 
empresas viables. 


En tercer lucar, la CONAPRO señala como otrio' elemento im- 
portante que los pequeños productores agropecuarios e industria 
les tendrán un tratamiento preferencial en cuanto a plazos, mon 
tos O Canas de . interés. 


En arto término, indica que las empresas no prioritarias, 
pero sí viables, estarán sujetas a un régimen general. * * 


Finalmente habla del problema de las empresas no viables y 
dice que en el caso de las empresas que no resulten viables se 
pondrán en práctica acciones tendientes al cobro y la liquida- 
ción cuando correspondiere,: en suma, plantea una aproximación 
selectiva entre sectores prioritarios y empresas que sean via- 
bles, aproxima el concepto de prioridad de sectores para las 
empresas que no'son prioritarias pero sí viables. Para éstas se 
aplicará un AE general y para, las no viables, su liquida- 


-ción. 


ae 
" Algo a destacar es que las empresas no viables del sector 
agropecuario, cuyo titular sea el ESRAdo,, pasarán al Instituto 
Nacional de Colonización. 


Otra de las pautas de la CONAPRO se refiere a la creación 
de una corporación para el desarrollo que serviría de instru - 
mento para buscar cierta reestructuración financiera de las em 
presas. Estos son, a yiundes trazos, los conceptos vertidos por 
la CONAPRO.para corregir el problema del endeudamiento ínterno.. 


Hasta ahora hemos visto en qué consiste el escenario y las 
ideas de la CONÁPRO; ahora explicaremos algunos elementos que, 
a partir de la CONAPRO, se han ido manejando a nivel ..el equí- 
po económico... 


Debemos tener en cuenta las restricciones con que nos moya 
remos, que no son menos graves que el endeudamiento, 


La primera restricción con que nos encontramos es el nivel 


de vida de la población, que ha caído a niveles que todos cono 


cen y que nos preocupan. Quiere decir que cl peso de la -solu- 
ción de este problema de la deuda tiene por delante la restric : 
ción del nivel de vida de la población. La segunda sería más fi 
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cad osf 0 tuviese una restiicción del endeud amianto externo.Por 
el contrario deato del crnteudaniento interno es donde tenemos 
una restricción lu. grande por el pcoblema de la tása de inte- 
rés. No se debe eclvidar que en este país so ganaba un determi- 
nado incerés en díliares por seguro de camtiio y otros conceptos, 
que hubo un endeudamiento por la compra de carteras, por la pér 
dida de intercanbios así colmo una ecñorin: fujiw de capitales que 
están en el exterior. Oran parte del fortalecimiento del dólar 
en el mundo en éste molento Ss dele a Cos cajlitales latinoame 
ricaános; por supuesto que la mignitud de los capitales urugua- 
yós no es la única causa de ese feaóimeno, paro e enmarca den- 
tro de c¿llas. Con da fuja de capitales de un sulo año pagaría-: 
mos los in.ereses «de más de un año. : 


Es Jecir que Jcbemos atacar un problema may grave con res- 
tricciones muy 3everas. *“uiles 559n los caminos que se -pueden 
tomar? Uno de ellos sutia el intlaciunarto, es decir, desatal 


una tremenda intlación y pagar las tasas de interés reiles.ne- 


gativas. Entonces, logracemos que las deudas se achiquin y so- 
lurionaremos de esa manera el problema del sobre - endcadamien 
to; pero resulta que eso lo.van a terminar pacando justamente” 
las clases trabajadoras y lOs paz1vos. i 


> 
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SEÑOK MINISTRO DE ECONOMIA Y FINANZAS (Contador Ricárdo Zerbi- 


10) .- Senor Presidente: el contador Davrieux podría ilustrár - 
nos sobrerel tipo de iupacto que tendría desde el punto de vis 
ta initacichario y Otis consecuencias adicionales de una licua 
ción de maynitiules importantes en el tratam:.»..to del problema 
de lu. deuda, Que es ilustrativo Y ue pue? sr muy interesan 
te para los señores Loyislulores. 


Mc excuso ante el contador Pascale por esta interrupción, 
pero creo que es pertinente al tema y al interég que percibo 
por el problema de los etuctos de una licuación de deudas, que 
el contador Davrivcun msj una exposición sobre el punto. 


Si¿ÑOR DIRECTOR DE PLA LAMIENTO Y PRESUPUESTO. -Existen experien 
cias internacióbules sube procesos inflacionarios. desatados 
por intento de resolver situiciones de soubreendeudamiento con 
la vía de la licuación por vía inflacionaria. Uno fue el caso 
de Bolivia, donde el total de activo: no era dul 75% en dólares 
como en el Uruguay, sino que estaba en el 33% y el 50%, Todo co 
menzó con una transformación de las deudas en dólares a pesos; 
un aumentó muy gránde de la cantidad de dinero que se trató de 
contrarrestar con un aumento de ncaje. La consecuencia fue que 
la tasa de interés debía subir n..ho. El dinero salió del sis- 
tema bancario y de una inf?ación del 200% anual que para Boli- 


. 
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via Ela relatisumente baja, pasó a un ritmo del 3. '00% anual y 
está avanzando ¿hora a un 30,000%, , . 


La experiei sia nó tiene por qué ser la de otr. , .Íses. En 
lo que a mí respecta, debo decir que reción hoy,tuve cunocimien 
tu de este proyecto. 

Hay un proyecto presentado en la Cámara de Diputados que bá 
Sicalichte establecc que los créditos vigentes hace dos o 'tres. 
años, se récalculen'a una tasa inferior a la real.o a la vigen 
te durante» odos estos años y los créditos en dólares también 
se transformen a p-350s, a una tasa de interés muy reducida. Ha 
ciendo un cílculo elemental de cuál es la diferencia de monto 
acumulado con «sas tasas, la diferencia del valor de «sos. cré- 
ditos seria aproximadamente del 403% de lo que es vay en los ez 
tados de los iaa 

Como Los e blbtos “ya lo ha mencionado. “el señor Presidente 
del ganco Cent: a31- del sector privudo, sin incluir al Banco Hi 
potecario -sup".ngamos que este regalo no se le hace a sus deu- 
dores- es del «den de los U$S 2.300:000.000, es decir, que es 
to implicaría-Ja sustitución de unos U$S 1. 400: 000.000. La in- 


flación desenc.denada en este caso, -suponiendo que la gente si. 


quiera creyend.:- de aplicarse este criterio, ilegaría al orden 
del 3.000% anu«l. Y Será una forma de monetizarse. Si no se mo 
nectiza y aunque los uepositantes. sigan creyendo en los bancos y 
éstos pierdan ($8 1.400:000,.000 no sé cómo pueden seguir ade - 
lante cuando los buncos no tienen más de USS 250:000.000 de ca 
pital, en el mejor de los casos. No sé la . ¡fra exacta,pero en 


.tiendo que no puede ser muy superior a ésiu. En ese caso las 


pérdidas que tendría la banca privada serían tres o cuatro ve- 
ces su capital. Entonces, los bancos se retirarían y .el. país 
tendría que pagar: esa pérdida de U$S 1.500:000.D00 ya seaatra. 


vés del le: de la pérdida de niveles de vida, etcé- 


tera. £se tipo de cosas pueden suceder cuando se quieren licuar 
pasivos por vía inflacionaria o comprimiendo artificialmente el 


valor de los activos bancarios. a 


SEÑOR RESIDENTE DEL. BANCO CENTRAL (Contador pasnñialo- Estába- 
mow diciendo que exfuten distintos camínos. 


“Uno es el inflacionario, que fue expuesto por el señor Di- 
rector de o E PERRUPUE AED: y el otro que es es ban- 


e 
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Cauviuvta ss da quicbra generalizada. 5i nadie puede pagar es ob- 
Vio que se 1dlleyue a lá quiebra; es una rorma de redistribuir la 
riqueza, pero puede tener ultos costos sociales normalínente y, 
el julicrald, ldosypalses no han ingresado por ese camino. El ter 
Gor culliñd «us tratar de buscar un cambio en la eelación del en- 
deudanilecnto ya 3es interviniendo el Estado a través de normas 
o Jirectamente cuando es aureedor, es decir, Cambiando el ni- 
vel du endeudamiento a fondos propios. 


Para ubicar lo que la concertación planteó con estas tres 
opciones, liré que se orienta»un poco al cambio de fondos pro- 
pios -que fue la última. opción que mencioré- y también un poco 
a la anteror, usando en alguna: medida la licuación de empre - 
sas cuando no son viables. Esto se dice a texto expreso. . 


Nos preocupa «el problema del sobre endeudamiento como un Ñ 
instrumento de.láa reactivación del aspecto económico na-ional. . : O) 
6 Aquí'es donde debemos ubicar la importancia del tema en su jus + 

ta dimensión. La reactivación económica del país tiene un .pro- 

blema o una restricción en el endeudamiento. Pero en esto tene 

mos dos grandes: aspectos. Uno es el que se refiere al impresio : 

nante sobre endeudamiento qué arrastran todos los sectores. El -: E 

otro tema es que por causa de ese sobre endeudamiento y la caí : : 
da de los valores reales de las garantías que tienen los ban= 
cos, todo el sistema financiero no funciona, está trabado. 


La preocupación del equipo económico es el tema financiero 
de las empresas y tiene más de un camino. ; . 0 


Un tema planta era el bolsón, pero no sería el ingredien : 
te suficiente desde el punto de vista financiero si nos queda= 5 
mos solamente con tratar de arreglar ese bolsón ,sino que a aque ; y 
llas empresas que las autoridades políticas entiendan que son 
prioritarias y viables, debemos ayudarlas a que empiecen a ven- A 
der y producir. “- 


Al respecto, nuestra preocupación es muy grande y pensamos 
que parte de los fondos externos que se puedan conseguir deben 
dedicarse a esas empresas de alta productividad para que pue - . 
dan realizar trabajos y eventualmente algunas inversiones. . 


Lo que veremos de aquí en adelante se refiere más que nada * 
.al bolsón, que no es más que un aspecto financiero, no es más 
que un aspecto de la reactivación. Como decía el señor Minis - Ls E 
tro,sií no tenemos capacidad de importar los insumos necesarios, ¿ 
aunque le demos capitales a las-empresas, todo sé tranca.Pero este es 
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atu teina de alra prioridad nacional ya efactos de una reactiva - 
Cód 1uUdiere el complemento de orros aspectos mucro económicos. 


Creo que no es posible reactivar el país sólo a través de 
la Vía de las finanzas. Dicho en otros términos: las finanzas 
tiunen corto alcance, llegan hasta el punto en que las cosas se 


han arruylado un poco y sirven de paliativo, pueden destrabar | 


cl sistema; pero en la medida en que el aparato" para la polfti 
ca de mediano plazo no sea coherente y consistente, será muy di 


ficil podar encontrar la ansiada recuperación del país. 


“"Cuntinuando con las phutas marcadas en la Concertación no- 
sotros, dertro del equipo económico, realizamos un primer ejer 
cicio respiucto a cuáles serían los sectores prioritarios, pero 


de esuy podrá informarlos mejor el señor Director de la Oficina 


de Planeamiento y Presupuesto ya que específicamente es a quien 
corresponde. Sin embargo, en la Concertación se marcaron, por 
ejemplo, aquellos criterios que tienen importancia, que están re 
lacionados con el empleo, la generación de divisas, etcétera, y 
dentro de ese marco posteriormente se analizarían cuáles son los 
sectores que pueden generar más empleos o más divisas. Esta es 


_la idea que se.ha planteado en una primera aproximación al tema 


a efectos de poder tener los elementos de trabajo. 


.Otro de los aspectos enmarcados “dentro dea Mesa de Concer 
tación es el relativo a los sectores prioritarios con respecto 
a la viabilidad que ellos pueden tener. En ese sentido, comen- 


zamos a elaborar el concepto de viabilidad, es decir, que lue-. 


go debemos definirlo claramente ya que ellos, como en casi to- 
da la economía, revisten carácter técnico pero también poseen 
juicios de valor. Por ejemplo, puede darse el caso de dos per- 


sonas especializadas en un mismo tema y que tengan la mejor in - 


tención, que puedan llegar a conceptos muy diferentes porque es 
posible que estén E o sumergidos en juicios valorati 
VOS. , ' 


Seguidamente, comentaremos algunas ideas respecto de la vía 
bilidad. En primer lugar debemos decir que las empresas se _na- 
nifiestan -por así expresarlo- a través de dos enfermedades gene 


ralizadas desde el punto de vista financiero las que quizás pue 


dan tener otro matíz. Nos referimos a empresas que tienen ilí- 
quídez y a las que presentan ProRLenaa de, insolvencia, 


> Reflexionaremos respecto a lo que estamos pensando tanto en 
términos de iliquidez como de insolvencia, 


En. lo que tiene que ver cop la iliquidez, las ideas más cla 
ras de la doctrina están de acuerdo en decir que es difícil en 


—Ccontrar opiniones que sean muy diferentes, pero pueden existir 
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las. La iliquidez está referida a aquellas empresas que son in 
capaces de solventar las obligaciones en la forma en cómo esta 
ban planeadas, es decir, que no son capaces de cumplirlas. 


En cuanto a la insolvencia, debemos decir que este tema es 
un poco más jabonoso. Si repasamos la doctrina tradicional en 
materia de insolvencia, nos encontramos con que“ son insolventes 
aguellas empresas cuyas deudas son mayores a su activo, es. de-. 


cir, que tienen un capital negativo. Sin perjuicio de ello, el ' 


mundo actual ha dejado un poco de lado. los viéjos principios de 
solvencia no sólo con respecto a nuestro país, sino en relación 


- a Otros donde existen empresas que, si se sigue;el  concep- 


to original de solvencia, estarían muertas, clínicamente muer- 


tas. Sin embargo, están vivas, compran mercadería, pagan suel- 
dos, ocupan gente. Es decir que, reitero, esta situación ño sÓ . 


lo se plantea en el Uruguay sino que, por ejemplo, en los Esta 


dos Unidos existen importantes fábricas de camiones que tienen 


U$S 2.300:000.000 de patrimonio negativo. Por: lo tanto cabe pre 
guntarse si bajo este panorama de tremendo endeudamiento sigue 
vigente aquel viejo principio de solvencia siendo que en la ac 
tualidad el mundo «es otro. No es fácil contestar a esto ya qué 
no existe una única opinión al respecto. Una aproximación a es 
te tema consistiría en comenzar a charlar, con la mayor humil- 
dad posible, con aquellas cmpresas consideradas insolventes, o 
sea, las que tienen notorias dificultades para pagar los inte- 


_feses. No deseo abundar sobre la compleja historia del concep- 


to de insolvencia a nivel de las empresas, pero sí debo decir 
que en el plano de los países, este tema se hace tremendamente 
político. Es posible pensar que un país pueda seguir pagando en 
estas condiciones, pero va a llegar un momento en que estalle. 
La insolvencia guarda estrecha relación no con los fríos núme- 
ros, Gino con las posibilidades sociales y políticas de lle- 
var adelante ese pago. Este es un tema del que nos gustaría ha 
blar con detenimiento en otra oportunidad. 


Pensamos que son claramente viables las situaciones de aque 
llas 'empresas que presentan problemas de iliquidez ya que ellos 
son transitorios, pero siempre y cuando ge encuentren dentro de 


los sectores prioritarios, tal como lo expresamos en la Mesa de 


Concertación. En cambio” serían de dudosa viabilidad aquellas 
empresas que tienen problemas de insolvencia, de serias difi - 
cultades para el pago de los intereses por lo que en esos ca- 
sos se debería modificar la relación de deuda teniendo que par 


ticipar el Estado a efectos de inducir ese cambio de deudas con . . 


fondo propio. En este caso, la viabilidad tiene que ser un po- 


"co más analizada, ya que ella no es sélo- financiera sino que de 
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be ser microecoñémica. Es decir que en definitiva la empresa 
tenga los costos adecuados, competitivos, que la rentabilidad - 
de sus activos sea la suficiente como para poder soportap los 
gastos de su financiación, Siempre en términos de comentario, 
pensamos que debe haber una tercera viabilidad que sería la ma 
crosectorial. Pongamos un ejemplo; es posible que exista un de 
terminado sector que en la actualidad tenga tres empresas fun 
cionando y otras siete con graves problemas, En ese caso, pode 
mos ¡levar adelante la situación con un criterio microeconómi 
co. Esas siete empresas se pueden poner en marcha -en economía, 
estas cosas no son voluntaristas- siempre y cuando sean expor 
tadoras, o sea, que puedan exportar, Si.se ponen en marcha,brin 
darán ocupación y trabajo. Siguiendo con las suposiciones, ima 
gínense el caso de un sector que se dedica al mercado interno y 
que, sus productos no son competitivos con el exterior, es decir, 
“que son imposibles de exportar porque no tiener ventajas aom- 
parativas, Entonces, esas empresas se dedican al mercado in- 
terno. Existen cuatro de ellas; tres que funcionan, y una que ! 
no lo hace, O, también, a los efectos pueden ser cinco y dos, ES 4) 
En ese caso, supongamos que decidimos impulsar a dos de ellas. . ..: -: N 

- - ¿Qué vamos a lograr? Si no aumenta el consumo interno de ese 7 

- ¡producto específico, no vamos a ocupar más gente porgue la que 

trabajará de un lado, saldrá de otro. Por lo. tanto, debemos de as o 

A, A cir que no podemos correr la demanda; la gente se viste y come SS == 

de una determinada manera y no cambia sua hábitos de consumo : 

. en cinco minutos. Es por eso que pensamos que debe existir al 
hh gún esbozo de viabilidad macrosectorial, 


Otro de los puntos que tenemos bastante claros en el caso de 
que las autoridades competentes entiendan que las empresas son 

- viables.o que deben serlo, es que exista obligatoriedad por par 
te de-los Bancos para ingresar en un determinado régimen, Por .. 
ejemplo puede darse el caso de una empresa que le adeudea cin ! 
co Bancos que haya hecho arreglos, con tres de ellos y no con los ; 
demás o, inclusive, que lo haya hecho en forma diferente,En con 

O! secuencia, surgen problemas con aquellos que no arregló sus 

condiciones o con los que lo hizo de otra manera, Al respecto, a 

pensamos que debe ser obligatorio que todos los Bancos tengan 

un criterio de «uniformidad -reitero que esto es sólo una idea- 

respecto al incumplimiento recíproco ya que de lo contrario si 

se le paga a un Banco y al otro no, se rompe el acuerdo, Por con 

siguiente, a una empresa se le puede ocurrir, reitero, pagar- 

le a uno ya otro no y entonces cae el mercado por lo que cons1- 

deramos que es necesario poner un sentido ático en estas cosas. 


de —Un tema importante a trataresel de las carteras compradas 
é por el Banco Central del .Uruguay, lo que ha motivado un pedido 
: de informes de parte de varios señores legisladores, frente al 


A 
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cual ya hemos adoptado las medidas pertinentes a fin de que la 
Comisión tenga log elementos de juicio indispensables. 


En primer lugar, corresponde señalar que el Banco Cerftral 
no es un banco comercial, es decir, que persiga a los deudores, 
Digo esto porque a nuestro Banco Central le cayeron encima ocho 
mil cuentas, número que para cualquier banco es Ona barbaridad. 
¿Qué ha sucedido en torno a esta situación? Que gran parte de 
los deudores trata generalmente de pagar primero a la banca pri 
vada y es el Banco Central el que realiza ingentes esfuerzos pa 
ra cobrar esa deuda, Peró, evidentemente, éste no es su tema. 
En consecuéncia, nuestra preocupación central es la de plasmar 
que las deudas del Banco Central entren en el paquete. de refi 
nanciación. Y es más: nadie podría ingresar a una refinancia- 
ción de este tipo si no está al día con el Banco Central, por- 
que se trata de una deuda que es patrimonio de la sociedad y co 
mo tal debemos cuidarlo. Por consiguiente, para que el Banco 
Central, o sea, el Estado, pueda cobrar el máximo posible a los 
que ingresen en el mismo régimen de incumplimiento recíproco, 
tenemos que hacer un gran esfuerzo y esa es nuestra preocupa - 
ción: tratar de elevar el sentido ético de estas carteras, 


En cuanto al caso de las empresas de clara viabilidad, cre- 


emos importante establecer un régimen automático; y aquellas 
. que no sean tan claras irían a una oficina que sería el embrión 


de la Corporación de Desarrollo, porque los trámites de las ém 
presas que entraran en esta categoría demandarífan aproximada- 
mente dos años, es decir, habría que conseguir fondos en el ex 
terior lo que requeriría una ley en la que se fijasen' las .fa- 
cultadés, los recursos y las funciones. En suma, ello conlleva 


ría una tramitación muy lenta. Por eso es que pensábamos en crear 


una oficina de reestructuración financiera que atienda a estas 


«empresas insolventes, Incluso, diría que gran parte del trámite 


administrativo lo cumpliera el banco mayor acreedor, 


Es evidente que el país no puede esperar más; tenemos que: 


ser lo más impactantes posible, , No podemos crear un mecanismo 


que requiera diez años para 'lá solución del problema, Hay que 


ser lo más automático posible en función de los criterios que 
se impartan y dejar el análisis de caso por caso para aquellas 
empresas que tengan intereses especiales definidos políticamen 
te, es decír, empresas prioritarias y viables que requieran yn 
"traje de medida" en cuanto a su reestructuración financiera. 


Al equipo económico le preocupa mucho que una oficina de es 
tas características reúna a una cantidad grande de empresas cu 
ya ansiada recuperación se vea demorada, A pesar de nuestra búe 


.-na voluntad, LLOSnON que la Corporación para el Desarrollo va'a4 
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cumplir un papel fundamental en este proceso, 


Creo que el señor Ministro mencionó algunos contactos que 
pudo realizar en EStados Unidos co.: algunos organismos interna 
cionales, como el BID, los que en esta primera etapa podrían co 
laborar, ] 

SEÑOR MINISTRO DE ECONOMIA Y FINANZAS (Contador Zerbino).- Se- 
ñor Presidente, de lo qué nos acaba de señalar el Presidente 
del Bando Central -que ha lecho un extenso análisis de las im- 
plicancias técnicas desde el punto de vista de un enfoque finan 
ciero y de la técnica bancaria- nosotros queremos extraer, bre 


'vemente, - 2queas conclusiones, 


an 


En primer Lugas, en cuanto al endeudamiento interno, funda 
mentalmente desde el ángulo que él Gobierno lo está enfocando, 
aquí se tiende a resolver el problema desde el punto de vista 
de las empresas y de los deudores, es decir, atendiendo las ne 
Césidades del sector real, esfuerzo que debe ser compatible cón 
los récursos y los costos que el país se puede permitir. No se 
£rata aque se salvar instituciones IPPO 


En segundo término deben implementarse con úÚrgencia las so 
luciones que posibiliten la reactivación de aquellas empresas 
que son viables y no alentar falsas expectativas para aquellas 
que no lo son, dicho esto en función. de la gravedad de la si- 
tuación y de las posibilidades del Estado de auxiliarlas. 


En tercer lugar, como se ha señalado adecuadamente -inclu- 
so, se han ejenplificado las implicancias de una licuación por 
sus consecuencias en términos de una inflación de proporciones 
nunca'antes vistas en nuestro país y de un costo social, por lo 
que significaría la transferencia de recursos en perjuicio dí- 
recto de los sectores trabajadores y p.sivos- es fundamental ha 
cer hincapié en que el mecanismo instrumntal debe contar con 
dos requisitos importantes: tener la me > Pr automaticidad compa 
tible con la consideración de aquellas situaciones especiales 
que deberían, sí, hacerse casu por caso, peru de forma tal que todas 
las situaciones que sean claras y que no planteen dificultades ten 
gan una instrumentaciós. sida en beneficio indudablemente de 108 
progios deudoras; Y, A la necesidad de mantener laa deci” 
siones lo más objetivas, posibles en función de los criterios en 
términos de prioridades sectoriales definidos en la CONAPRO -ya 
existé una evaluación «de los criterios prioritarios- y de los 
lineamientos técnicos ad efectos de determinar. la viabilidad de 
las empresas, El análisis de caso ppr caso quedaría librado a 
aquellas empresas de m.yor interés en las que se daría la con- 
jención de dudosa viabilidad con actividales altamente priori- 
tarias. 
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Es importante señalar, además, que dentro del esquema pre- 
visto nos proponemos alentar, en el mayor grado posible, el apor 
te de fondos a las empresas por parte de los actuales titula—- 
res, a través de la incorporación de nuevos socios o mediante 
fórmulas que ileven a la fusión de empresas. Es fundamental alen 
tar la capitalización privada de las empresas que tienen pro- 
blemas. En la medida en que en esas situaciones límites que se 


estudian caso por caso, la ayuda se preste desde el punto de vis ' . 
-ta de la refinanciación, el grado de ventajas, en términos de 


los plazos que se puedan obtener, está de alguna manera condí- 
cionada por el propio esfuerzo, por el aporte de nueyos capita 


. les y por la confianza en los actuales titularea o en los nué- 
vos socios que acceden a la empresa, confianza que estará de - 


ZN 


mostrada en el hecho de arriesgar nueyos capitales en una futu 
ra operación. Esto no debe quedar librado al esfuerzo que hár- 
gan el Estado y la banca oficial, en términos de plazo y de re 
financiación e inclusive de capitalización pública, como ha si 


do previsto en la CONAPRO. Existen varios mecanismos --que no es 


del caso entrar a considerar ahora- que hemos evaluado y que 
permitirían aportés en aquellos casos pridritarios en que se 
justificaran, en forma transitoria, con vistas a que posterior 
mente la actividad privada retomara esos aportes bajo su res- 
ponsabilidad en forma de capitalización. . 


Por io expuesto hemos pensado que éste es un tema altamen= 


te prioritarioque deberiamos implementar muy rápidamente, que tal 
vez no dé solución a todos los casos, no por una falta de vo- 
luntad, sino por la imposibilidad práctica de los diversos deu 
dores. Para ello vamos a necesitar, sin duda, la colaboración 


del Poder Legislativo, porque existen aspectos que van a reque * 


rir alguna acción legislativa desde el punto de vista de la ím 
plementación de las normas y de los mecanismos de protección necé- 


—sarios. 


Nos permitimos insistir en el hecho de Que es importante, 
en términos de la víab.lidad de las posibilidades de los diver 
sos sectores y recogic+.do los comentarios y las. sugerencias que 
con mucho gusto vamos -.. evaluar y tener en cuenta, que se pro- 
cure mantener desde ur principio -considerando qué la situación 


debe resolverse con criterios técnicos incorporando criterios 
polftícos desde el punto de vista de las prioridades sectoria- 


les- un criterio objetivo y técnico a los efectos de tener las 
mayores garantías en €! tratamiento de.los distintos Casos, 


e JA 


SEÑOR PRESIDENTE DEL BANCO REPUBLICA (Contador Federico Slin- 
ger).- La solución que el equipo económico va a exponer esta 
tarde representa una clara decisión de sus integrantes en cuan 
to a que ésta -que puede no ser la mejor solución, ya que siem 
pre pueden ser superadas- es la única solución que puede,lle- 
gar a concretarse en términos reales,. Si dejamos volar la ima 


ginación, encontraremos otras soluciones mejores pero inviables - ' 


e impracticables por muchas razones. Ae 


Hemos recogido lo que se expresó en ia CONAPRO sobre el te 
ma además de las cifras que nos muestran Cuáles son las posibi 
lidades y los mecanisiws que el pafs puede encarar para dar una 50 


. lución más ránida a fin de resolver el tema del "sobreehdeuda= 
miento y aliviar” la presión existente. 


Comencemos por el sector agropecuario. Dentro de este sec- 
tor se han creado varias categorías de empresas siguiendo los 
conceptos de la' CONAPRO que ya se han expresado. y que ahora voy 
a concretar a los efectos de que los señores legisladores ten- 
gan un conocimiento cabal 'de lo que a criterio del, equipo eco- 


nómico es la solución a aplicarsé de inmediato. 
1d 


Siguiendo el criterio específico de dar a los pequeños pro 


ductores un tratamiento preferencial, se entendió qúe lo pertl 

nente era crear una primera categoría compuesta por aquallos 
productores agropecuarios que explotan menos de 100 hectáreas 
valor CONEAT, con enduudamientos mínimos de U$S 40 porhectárea 
. Y Nn0 superiores a U5s5 20.000 en todo el sistema financiero al 
30 de junio de 1983. 


Quiero formular una pequeña aclaración. El equipo ecounómi- 
co entiende que todos los intereses de mora deben ser reliqui- 
dados al 1% de enero de 1983 y que a partir de esa fecha sólo 
podrán cargarse los intereses que el Banco Central determine co 
mo de mercado para ca... uno de esos períodos. Esto sígnificala 
reliquidación compuls.va de todos los intereses de mora, inclu 
sive los ya cobrados or todo el sistema financiero:a partir 
del 12 de enero de 15.3. 


Volviendo al tem. Je lós pequeños productores que explotan 
menos de 100 hectáre. . valor CONEAT, con un endeudamiento míni 
mo de U$S 40 la hectárea y un endeudamiento máximo de U$S 20.009 
al 30 de junio de 1953, quiero señalar que ellos tendrán unsís 
tema automático de refinanciación sin ninguna prueba especia 
de viabilidad, porque ese es el privilegio que los partidos po 
líticos concertaron « la CONAPRO.. Es decir que debemos ayudar 


sp 


pS 


> 5 - 


al. pequeño productor por encima de cualquier consideración. ds 
más, sus deudas en moneda extranjera se convertirán a moneda 

cional u la fecha actual y serán refinanciadas a 8 años con una 
tusa du interés que no podrá superar al us de la tasa de merca 
Jo, y se contará con un sistema ampliamente generoso en relación 


< 
a lus pagos a efectu. oc en los primeros años de este esfuerzo. 


Es decir que el pequeño productor, definido dentro de los to 
pes de 100 hectáreas vulor CONEAT, U$S 40 la hectárea como míni 
uo y U¿S5 20.000 de endeudamiento máximo, tendrá 8 años de refi- 
nanciaciÓón automática de todas sus deudas en moneda nacional, 


do. 


» 


Dintro de esta categoría se ubica una subcategoría de los 
que deben, menos de U$s 40 y más de U$S 20 la hectárea. Se trata 
de los pequeños deudores dentro de esta misma categoría.'Aellos 
se les dan las mismas condiciones pero se les fija la mitad del 
plazo porque su deuda es muy inferior. 


En la segunda categoría se encuentran los productores que ex 
plotan hasta 500 hectáreas valor CONEAT - que' por consiguiente 
también están incluidas en la primera categoría-, con una deuda 
superior a U$S 40 por hectárea y con un endeudamiento máximo al 
30 de julio de 1983. : 


Tercera categoría: lóta cial agrícola o A A ga 
- nadera con un endeudamiento máximo al 30 de Junto de 1983 de U$S 
125 por hectárea. 


Cuarta categoría: explotaciones mixtas -o sea, agrícola-ga- 
nadera- coñ un endeudamiento máximo a la fecha mencionada de Den 
215 por hectárea. 


Quinta categoría: explotaciones lecheras -tambos-, .con unen 
deudamiento máximo al 30 de junio de 1983 de U$S 250 por- hectá- 
reá. 


La deuda de todc: los productores que se encuentran dentro 
de esos topes, será . sjada a pesos uruguayos, pero será una. deu 
da en unidades del s. tor agropecuario -tipo plan agropecuaria 
con una tasa de inter: . del 5% anual sobra el índica de precios 
agropetuarios,y la r. «nanciación áerá a diez años. 


Deseo formular u:.. aclaración. Puede suceder que al 30 de ju 
nio de 1983 una parsc..a deba U$S 123 o U$S 132 en vez de U$S 120 
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con tasas de interés que na superan el 0% de, la tasa de merca- 
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“suponiendo que ese es el tope- le bastará pagar esa difereneia 
para entrar en la categoría correspondiente. Establecimos esto 

a efectos de evitar las injusticias que siempre se producen con 

Jos topes, pues ellos son arbitrarios. Por tal motivo entendimos 

que quien paga al contado antes del 30 de junio la diferencia 

por hectárea, puede considerarse como deudor con la cifra" tope. 

A estos productores *e: exigimos una condición adicional que es 

que antes del próximo 15 de julio abonen el 30% de los intere- E 
ses de moneda extranjera del período 83 - 84 o él- 15% de los in  * 
tereses de ¡pesos uruguayos. , 


Para que los señores legisladores tengan una idea deDP sacri 
ficio que esto representa diré que si un productor que debía pe 
sos uruguayos y en ese período de 18 meses renovó un vale por 3 
o 4, ya cumplió el mínimo. Supongamos que el 15% de tasa de ¿in- 
terés en pesos uruguayos son el 80 esto representa el 12, que es 
el 1% mensual en un período de 18 meses; o sea que prácticamen- : 
te se renovó por tres o cuatro meses; de lo contrario, tienepla 
.ZO0 pata integrar y hacer el pago. Si estos productores deben me 
nos de USS 40 pero más de U$S 20 por hectárea, se encuentran en 
las mismas condiciones, pero el plazo se reduce a la mitad. 


.Daremos las fifras del endeudamiento con la Banca privada y 
ad: con el Banco República y el número de casos que ¡abardarcamos; 
q —> " aclaro que las cifras que Citaré representan máximos porque. po- 

seemos los totales -no hemos tenido tiempo para hacer la discri 
minación correspondiente-, es decir que están íncluidas cuentas 
que no vamos a refinanciar porque son nuevas y súlo lo'haremos 
con áquellas vigentes al 30 de junio de 1983. Reitero que las:ci 
fras que daré son el total del endeudamiento del sector agrope= 
cuario en la banca privada y en el Banco República al 31 de ene 
ro de 1985 e incluyen créditos que no refinanciaremos porque 58 
Jos lo tienen dos o tres meses. 
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En la banca privada, sumando deudas vencidas y vigentea.:has . 

ta 500 hectáreas, existen alrededor de 6.500 cuentas -lo que no 

O " significa que represente la misma cantidad de productores ya que 

- algunos tienen más de un vale- alcanzando un monto de. endeuda 

miento de N$ 1:100:00. 000 y U$S 17:500.000. De acuerdo a loque 
acabamos de decir est. deuda se pasaría a pesos uruguayos. 


A 


La deuda al Banco pills la tenemos diferenciada por sec 
e tor. En el sector gan. ¡wería hay 6.279 cuentas que: ímpl-ic an . 
O N$ 610:000.000; en el .ector agricultura hay 9.137 cuentas por , o. 
un total de N$ 1.800:440,000. Aunque parezca increíble, en 'el |. 
Banco República había 59 cuentas en moneda extranjera que corres : 
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pusndian al suctor agropecuario y cuya deuda suniaba U$S 4:700.000, 
Esa co la deuda tutal en el Banco República y en la banca privada 
de persunas que poseun hasta 500 hectáreas. 


No contamos con los datos del Banco Central porque, por loque 
dijo Yu Presj.dente, dicho banco no tiene la metodología de la bun 
Cá comercial pura Seguentizar a sus deudor::S. 

Debo recáalcár nlievamonte que muchas de estas deudas no serán 
lefinanciadas porque han sido contraídas pura cultivos en los úl- 
timós dos O tres Mesas, 


¿Continúo con la t1orma de refinanciación al sector agropecua- 
Ae A , a , 


Las deudas de los productores que. explotan hasta 2.500 hectá-' 
reas valor CONEAT -se incluyen aquí a los que escaparon de los to 
pes. de endeudamientos-, con una deuda mínima de U$S 40 por hectá- 


Fea y una máxima global de la categoría de U$S .120, serán refinan 


ciadas a diez años, en las condiciones y monedas que - deban ac= 
tualmente -en este Cay no se cambia la moneda- exigiéndoles úni- 
camente, como prueba de viabilidad, abonar el 30% de 'los intere- 
se5 en dólares de estos 18 meses -30 de junio de 1983 a 31 de di- 
ciembre de 1984- o el 15% si A, deuda es en pesos uruguayos, antes 
del próximo 15 de julio. 

En la cuarta categoría se incluyen los productores que explo- 
tan más de 2.500 hectáreas valor CONEAT y se refinanciarán las deu 


das de aquellos que cumplan dos condiciones: tener un endeudamien 


to de U$S 60 como mínimo y U$S 120 como máximo y abonar,antes del 
próximo 15 de julio -si no lo han hecho ya- el doble de lus canti 
dades mencionadas, es Hair AO Y 30%. 


Es'muy clara la intención del equipo icoagiiss en el sentido 
de ayudar al pequeño y mediano productor y de no plantear solucio 
nes demasiado generos.5 para el grande. Por otra parte la refinan 
ciación esa 5 y no a 10 años. O sea, se les exige el doble de pa 
go e intereses y el _-.azo se les reduce a la mitad. 

Todo productor ay «acuario que no este comprendido en estos 
topes tendrá uerechó . solicitar el estudia: de su caso por la: 
Oficina, de Refinancia. Y3n Financiera. Es decir que el equipo eco- 
nómico no decide la *¡._urte”" de nadie sino que al que no entra en 


- la refinanciación autciutica le damos la.chance de pedir .que su 


caso se estudie en la vficina de Refinanciación Pinanciera.Por su 


—puesto, ésta puede decsetar que no existe solución de acuerdo. a 


los tipos que están piuneados en el documento de la CONAPRO; .evi- 


sp 


_ tor agropecuario, lo que debe en dólares pasa a pesos, tasa pre- 


.-por año de lo que debe no requiere una refinanciacié: automática; s 
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dentemente, esto es sólo para los grandes productores. De más es - 
tá decir que para Ser recibido por la Oficina de Refinanciación 
Financiera deberá previamente pagar los intereses, ya que e€es la 
condición primaria de viabilidad. Debe pagar los intereses corres 
pondientes a su categoria de acuerdo a los topes a . -- 


Todo lo expresado es lo que pensó el equipo económico en re- 
lación al agro. 


Vamos ahora a la inductria. 


En la industria se han hecho también tres categorías - en el  : 
ayro eran cinco-: una primera categoría para el pequeño praduc- pros 
tor industrial que el treinta de junio de 1983 debiera, en todo 
sistema financiero, hasta veinte mil dólares, cifra idéntica ala | 
del pequeño productor agropecuario, y que ocupara hasta veinticin 
co personas. En este caso: mismo régimen que (al pequeño -pproduc- 


ferencial, ochenta por ciento de la tasa de mercado. Es decir, 
que respetamos el compromiso asumido en la CONAPRO de privile-. Wi O 
giar al pequeño praductor agropecuario e industrial. Es lo que: e E 
dice, textualmente, el documento de la CONAPRO. Le damos exacta- 
mente el mismo tratamiento. : : E. A 

; : Hoz A 
Pasamos ahora a lo que significan las palabras que les éxpli 
có el señor Presidente del Banco Central: a las empresas indus-_ A 
triales con problemas de iliquidez, por un lado, y por otro a las : 
empresas industriales con problemas de liquidez y de solvencia, 


Las empresas con problemas deiliquídez, es decir las de la 
definición del señor Presidente del Banco Central, serán automá- 
ticamente refinanciadas hasta ocho años, si cumplen dos condicio ' G 
nes esencia... Primero, pagar antes del quince de julio y por el 
período del que ya hemos hablado hasta el aburrimiento, el sesen 
ta por ciento de los intereses en moneda nacional o el quínce por 
ciento de los intereses en moneda extranjera. Y además, como 
prueba de viabilidad automática, que la relación ventas endeuda- 
miento con el sistema financiero, con exclusión del endeudamien- 
to por activos fijos, guarde relación de uno, o sea que resulte 
mayor de uno y menor de dos punto cinco. 
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¿Por qué estos don índices? Si la relación es menos de uno 
tiene más pasivo que ventas y entonces ya no se trata de un pro- 
blema deiliquidez; y si tiene una relación superior a dos punto E 
cinco, no necesita ayuda. Si vende por valor de dos veces ymedia y 


si las ventas son reales y vende dos punto cinco por: año, puege 
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cumplir correctamente con los problemas de interés. 


Las empresas con problemas de liquidez y de solvencia, es 
decir, empresas que no cumplen estas dos condiciones: que no 
Pueden pagar los intereses y los porcentajes que indicamos O 


“que no guardan la relación de ventas endeudamígnta, - esas sí, pa. 


gan la mitad de los intereses -treinta o quince- y pueden per” 
dir ser estudiadas por la Oficina de Refinanciación * Financia 
ra. j 


Como ustedes verán la ¡des del «pipe económico es la de- 
fensa del deudor y no la del acreedor. Aquí los bancos no deci 


den quién pesa ni quién deja de pesar; lo decide. lá autoridad - 


y después el deudor. El es el que pide pasar por la Oficina de 


.Refinanciación Financiera y nou depende de ningún Gerente de ban 


co que lo haga o no. 


' 


Otro de los aspectos que tiene relación con el: documento de 


- la CONAPRO, es la prioridad gel : sector real sobre el finan- 


ciero;. es “otra idea que aplica el equipe cumpliendo con la de- 
cisión de la.CONAPRO. Según la idea del equipo económico a los 
bancos no les queda otra chance que hacer lo que 'se les dice y 


. es el deudor, si entiende que tiene ELO e el que 


Esto, obviamente se refiere a las empresas industriales 
prioritarias, que van a ser la inmensa mayoría' de las del país. 
Si alguños sectores industriales no son prioritarios, y, por 
consiguiente, el equipo económico respetando el acuerdo los ín 
cluye con los que no lo son -comercio o servicios- para ellos 
habrá, como lo dice el documento, un sistema de financiación op 
cional a cargo de los bancos. Es decir, que allf sí los secto- 


-. 


res no prioritarios van a tener que discutir la viabilidad con. 


sus AOEABLDEeR >. 


ita es la diferencia entre los sectores prioritarios de la 
economía - como lo dijo la CONAPRO- y los que no lo son. 


Habrá un sistema de CEFTNIDANACIÓN iaa que será opcio- 
nal para los bancos. 


Esto es a grandes rasgos, señor Presidente... 
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SEÑOR CASSINA.- En el sistema de refinanciación que está deli- 
neando en base a lo que seguramente serán las pautas determina 
das por el Banco Central, ¿los bancos procederán en cada caso 
con sus respectivos deudores, en el proceso de consolidafión, 
sin intervención del Banco de la República? ] 


SEÑOR SLINGER.- Si y no. Esta solución consiste,en que los pe- 
queños productores agropecuarios -los, ¿que poseen 'menos de cien 
hectáreas- que tienen deudas en moneda extranjera, pasen a la 
Órbita del Banco de la República. Aclaro que no vamos a comprar 
ninguna cartera. Simplemente el Banco.de la República «emitirá 


pagarés a favor.de los bancos, que éstos deberán depositar en 


el Banco de la República en garantía de cada deudor. Los ban- 


cos van a cobrar siempre que el deudor le pague al Banco de la : 
República. Es decir, no habrá más compras de carteras. El Ban-. 
co de la República hace la transferencia de moneda pero no asu - 


me el riesgo de cliente. El riesgo, lo mantiene el banco que era 


acreedor. El Banco de la República ayudará al próductor, -no a 


los bancos. Si el cliente no paga al banco privado no cobra. - 
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